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Signaling theory deviden mengasumsikan bahwa pembayaran deviden
dibutuhkan untuk menginformasikan kondisi positif yang ada dalam badan usaha.
Pembayaran deviden adalah sangat mahal (Megginson,1997, p.363) baik bagi
badan usaha yang melakukan pembayaran (karena pembayaran deviden akan
mengurangi jumlah dana yang akan dipergunakan untuk investasi) maupun bagi
pemegang saham yang menerima pembayaran deviden (karena pemegang saham
harus membayar kewajiban pajak atas deviden).
Teori residu deviden ini menyatakan bahwa badan usaha lebih baik
menahan untuk diinvestasikan kembali dibandingkan untuk deviden
(Gitman,2009,P.604). hal ini dikarenakan reinvestasi akan menghasilkan return
yang lebih besar. Donaldson memperkenalkan pecking order theory yang
membahas mengenai pemenuhan kebutuhan modal dari sumber dana internal, dan
apabila sumber dana internal tidak memadai barulah badan usaha mencari sumber
dana dari eksternal. Menurut pecking order theory semakin banyak laba yang
dihasilkan badan usaha maka akan semakin banyak dana yang tersedia secara
internal untuk mendukung operasional dan investasi, sehingga badan usaha tidak
tersedia secara internal untuk mendukung operasional dan investasi, sehingga
badan usaha tidak perlu utang dari pihak ketiga.
Sundjaja dan barlian (2004: 390) mengatakan kebijakan deviden adalah
rencana tindakan yang harus diikuti dalam membuat keputusan deviden. Saragih
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(2005:2) mengatakan bahwa deviden adalah jumlah keuntungan dalam bentuk
uang tunai (kas) yang harus dikembalikan badan usaha kepada pemilik badan
usaha yaitu pemegang saham.
2.2 Pengertian Pasar Modal
Pasar modal (capital market) adalah pasar kuangan untuk dana-dana
jangka panjang dan merupakan pasar konkret. Dana jangka panjang adalah dana
yang jatuh temponya lebih dari satu tahun. Pasar modal dalam arti sempit suatu
tempat dalam pengertian fisik yang terorganisasi tempat efek-efek
diperdagangkan yang disebut bursa efek. Bursa efek (stock exchange) adalah
suatu sistem terorganisasi yang mempertemukan penjual dan pembeli efek yang
dilakukan baik secara langsung maupun tidak langsung (Sigit dan
Totok,2006:279).
Sedangkan menurut Undang-Undang Pasar Modal pasal 1 no.8 tahun 1995
tentang pasar modal: pasar modal adalah kegiatan yang bersangkutan dengan
penawaran umum dan perdagangan efek, perusahaan public yang berhubungan
dengan efek yang diterbitkan, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan
efek.
Pasar Modal atau bursa efek adalah salah satu jenis pasar dimana para
pemodal bertemu untuk menjual atau membeli surat surat berharga di efek. Kata
efek berasal dari bahasa latin effectus yang kalau dianggap kata benda berarti
pelaksana, pengalaman, hal mempraktikkan, pekerjaan, dan penyelesaian. Kalau
dianggap kata sifat berarti sempurna. Di Indonesia pemerintah mengaktifkan
kembali pasar modal setelah masa penjajahan dengan terlebih dahulu membentuk
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sebuah lembaga yang disebut Bapepam (Badan Pengawasan Pasar Modal). Dalam
pasar modal inilah perusahaan perusahaan yang go publik mencari investor untuk
mendanai perusahaannya dengan cara menerbitkan saham atau obligasi.
Dari pengertian mengenai pasar modal diatas dapat terlihat bahwa pasar
modal menjalankan dua fungsi yaitu fungsi ekonomi dan fungsi keuangan. Dalam
melaksanakan fungsi ekonominya, pasar modal menyediakan fasilitas untuk
memindahkan dana kepada pihak yang membutuhkan dana. Dari investasi atas
kelebihan dana tersebut, pihak yang mempunyai kelebihan dana mengharapkan
imbalan dari pemindahan dana tersebut, sedangkan pihak yang memerlukan dana
dapat melakukan investasi tanpa harus menunggu tersedianya dana dari hasil
operasi perusahaan.
Hasil yang diperoleh kedua belah pihak tersebut secara keseluruhan
diharapkan akan mendorong pada peningkatan kemakmuran bersama. Sedangkan
fungsi keuangan yang dijalankan pasar modal adalah dengan menyediakan dana
yang diperlukan untuk pihak yang membutuhkan dan, tanpa pihak yang
menyerahkan dana harus terlibat langsung dengan kepemilikan aktiva riil yang
diperlukan untuk investasi. Jadi, pasar modal dipandang sebagai salah satu sarana
yang efektif untuk mempercepat akumulasi dana bagi pembiayaan pembangunan
melalui mekanisme penghimpunan dana dari masyarakat dan menyalurkan dana
tersebut kesektor-sektor yang produktif.
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Yulfasni (2005:2) mengatakan Pasar modal dapat memainkan peranan
penting dalam suatu perkembangan ekonomi suatu negara, karena suatu pasar
modal berfungsi sebagai berikut:
1. Sarana untuk menghimpun dana-dana masyarakat untuk disalurkan ke
dalam kegiatan-kegiatan yang produktif.
2. Sumber pembiayaan yang mudah, murah dan cepat bagi dunia usaha dan
pembangunan nasional.
3. Mendorong terciptanya kesempatan berusaha dan sekaligus menciptakan
kesempatan kerja.
4. Mempertinggi efisiensi alokasi sumber produksi.
5. Memperkokoh beroperasinya mekanisme market dalam menata sistem
moneter, karena pasar modal dapat menjadi sarana “open market
operation” sewaktu-waktu oleh bank sentral.
6. Menekan tingginya tingkat bunga menuju suatu “rate” yang “reasonable”.
Sebagai alternatif investasi bagi para pemodal.
Pasar modal syariah tidak mengenal kegiatan perdagangan semacam short
selling, beli atau jual dalam waktu yang amat singkat untuk mendapatkan
keuntungan antara selisih jual dan beli. Konsep atau teori yang mendasari
keputusan–keputusan keuangan tersebut dapat diterapkan oleh siapa saja baik
individu ataupun pemerintah.
Menurut Atmaja (2008) keuangan perusahaan (corporate finance)
merupakan bidang keuangan yang berhubungan dengan operasi suatu perusahaan
dari sudut pandang perusahaan tersebut. Keuangan perusahaan dapat dibagi
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menjadi dua sisi. Pertama, sisi aktiva (assets), meliputi keputusan investasi
(investment decision). Kedua, sisi passiva (liabilities and equity), meliputi
keputusan pendanaan (financing decision).
Menurut Moeljadi (2006:12), tujuan suatu perusahaan adalah untuk
memaksimalkan nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang tinggi akan menaikkan
jumlah kekayaan para pemilik modal. Oleh karena itu, dalam teori manajemen
keuangan modern disebutkan bahwa tujuan perusahaan adalah untuk
memaksimalkan kekayaan para pemegang saham (to maximize the wealth of its
stockholders), yang diterjemahkan ke dalam tujuan memaksimalkan harga saham
(maximizing the price of the firm’s common stock). Karenanya perlu di ambil
berbagai keputusan keuangan (financial decision) yang relevan dan mempunyai
pengaruh bagi peningkatan nilai perusahaan. Keputusan–keputusan keuangan itu
terdiri dari keputusan investasi (investment decision), keputusan pendanaan
(financing decision), dan keputusan deviden (devidend decision).
Keputusan investasi merupakan langkah awal untuk menentukan jumlah
aktiva yang dibutuhkan perusahaan secara keseluruhan sehingga keputusan
investasi ini merupakan keputusan terpenting yang dibuat oleh perusahaan.
Sedangkan keputusan pendanaan berkaitan dengan pemilihan sumber pembiayaan
perusahaan atau dikenal dengan pembelanjaan perusahaan, dan keputusan deviden




Definisi deviden pada beberapa literatur pada dasarnya memiliki inti yang
sama yaitu bagian dari laba bersih perusahaan yang dibagikan kepada pemegang
saham. Adapun penjelasan mengenai pengertian deviden pada beberapa literatur
adalah sebagai berikut:
Deviden merupakan bagian dari laba yang tersedia bagi para pemegang
saham biasa (earning available for common stockholders) yang dibagikan kepada
para pemegang saham biasa dalam bentuk tunai. Laba ditahan adalah bagian dari
laba yang tersedia bagi para pemegang saham biasa yang ditahan oleh perusahaan
untuk diinvestasikan kembali dalam suatu proyek tertentu, dengan tujuan untuk
mengejar pertumbuhan perusahaan (Warsono, 2004:271).
Besarnya deviden yang diberikan ditentukan dalam rapat anggota umum
pemegang saham (RUPS) dan dinyatakan dalam suatu jumlah atau persentase (%)
tertentu atas nilai nominal saham dan bukan atas nilai pasarnya.
2.3.1 Jenis – jenis deviden
Warsono (2004:272) menyatakan bahwa jenis–jenis deviden suatu perusahaan
terbagi dalam tiga macam, diantaranya:
a. Deviden tunai (cash devidend)
Deviden tunai merupakan deviden yang lebih disenangi investor
dibandingkan dengan deviden saham. Deviden tunai ini dibagikan oleh
perusahaan dalam bentuk uang tunai. Deviden tunai diterima oleh para
pemegang saham biasa melalui cek atau terkadang mereka
menginvestasikannya kembali dalam saham biasa di perusahaan.
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b. Deviden saham (stock devidend)
Deviden saham adalah pembayaran deviden dalam bentuk saham. Sering kali
deviden saham ini digunakan sebagai pengganti dari deviden tunai atau
perlengkapan dari deviden tunai. Perusahaan yang akan memberikan deviden
saham biasanya mengumumkan besarnya deviden tersebut dalam persentase
tertentu.
c. Deviden kekayaan (Property devidend)
Deviden kekayaan adalah distribusi pro rata suatu aset fisik. Aset tersebut
biasanya berupa produk yang dihasilkan perusahaan. Deviden kekayaan
diberikan apabila jumlah pemegang saham perusahaan masih sedikit dan
perusahaan menghasilkan sesuatu yang mudah didistribusikan.
Menurut Hani (2011) Berdasarkan periode satu tahun buku maka deviden dapat
dibagi atas dua jenis yaitu:
a. Deviden interm
Deviden interm merupakan deviden yang dibayarkan oleh perseroan antara
satu tahun buku dengan tahun buku berikutnya atau antara deviden final satu
dengan deviden final berikutnya. Di Indonesia pada umumnya deviden
interm hanya dibayarkan satu kali dalam setahun.
b. Deviden final
Deviden final merupakan deviden hasil pertimbangan setelah penutupan buku
perseroan pada tahun sebelumnya yang dibayarkan pada tahun buku
berikutnya. Deviden final ini juga memperhitungkan dan mempertimbangkan
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hubungannya dengan deviden interm yang telah dibayarkan untuk tahun buku
tersebut.
2.3.2 Prosedur Pembayaran Deviden
Menurut  Brigham  dan Houston (2004) dalam pembayaran deviden terdapat
beberapa tahapan atau prosedur yaitu sebagai berikut:
a. Tanggal pengumuman (date of declaration).
Declaration date adalah tanggal keputusan untuk membagikan deviden pada
RUPS, atau tanggal pada saat direksi perusahaan mengumumkan rencana
pembayaran deviden.
b. Tanggal pencatatan pemegang saham(date of record).
Tanggal pencatatan adalah tanggal dimana pemilik saham ditentukan,
sehingga diketahui kepada siapa deviden dibagikan. Pemegang saham yang
mencatatkan dirinya pada tanggal ini adalah pemegang saham yang
memperoleh deviden pada tanggal pembayaran.
c. Tanggal pemisah deviden (ex-devidend date).
Sebelum tanggal pencatatan, perusahaan sudah harus diberitahukan apabila
terjadi transaksi jual beli atas saham tersebut. Oleh sebab itu pada bursa
internasional disepakati adanya exdevidend date yaitu 3 hari sebelum tanggal
pencatatan. Setelah pencatatan, saham tersebut tidak lagi memiliki hak atas
deviden pada tanggal pembayaran.
d. Tanggal pencatatan (date of payment).
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Pada tanggal ini, deviden dibayarkan kepada para pemegang saham. Setelah
memegang deviden, kas didebet dan piutang dieleminasi. Pembayaran
deviden akan dikenakan pemotongan pajak penghasilan.
2.4 Kebijakan Deviden
Kebijakan deviden adalah kebijakan yang diambil manajemen perusahaan
untuk memutuskan membayarkan sebagian keuntungan perusahaan kepada
pemegang saham daripada menahannya sebagai laba ditahan untuk diinvestasikan
kembali agar mendapatkan capital gain. Capital gain adalah keuntungan modal
yang akan diperoleh pemegang saham jika menginvestasikan kembali
pendapatannya dalam jangka panjang (Sri,2010:64).
Menurut ( Sartono dan Prasetyanta, 2005)  Kebijakan deviden adalah
keputusan mengenai apakah laba yang diperoleh perusahaan akan dibagikan
kepada pemegang saham sebagai deviden atau akan ditahan dalam bentuk laba
ditahan guna pembiayaan investasi pada masa yang akan datang. Dalam kebijakan
deviden, terdapat trade off dan merupakan pilihan yang tidak mudah antara
membagikan laba sebagai deviden atau menahan untuk diinvestasikan kembali.
Apabila perusahaan memilih membagikan laba sebagai deviden maka tingkat
pertumbuhan akan berkurang dan akan berdampak negatif terhadap harga saham.
Di sisi lain, apabila perusahaan tidak membagikan deviden maka pasar akan
melihat sebagai sinyal negatif atas prospek perusahaan. Peningkatan deviden
memberikan sinyal perubahan yang menguntungkan pada harapan manajer dan
penurunan deviden menunjukkan pandangan pesimis prospek perusahaan di masa
yang akan datang.
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2.4.1 Macam – macam kebijakan deviden
Berbagai macam kebijakan deviden menurut (Astuti:2004) adalah sebagai berikut:
a. Kebijakan deviden biasa (tetap)
Pada kebijakan deviden biasa atau regular devidend policy, perusahaan
membayar deviden per lembar saham dalam jumlah rupiah yang tetap setiap
periode. Kebijakan ini meniadakan keragu-raguan pemegang saham
(investor) sekaligus menginformasikan bahwa perusahaan dalam keadaan
baik dan lancar. Dengan kebijakan ini pembayaran deviden per lembar saham
hampir tidak pernah turun.
b. Kebijakan deviden dengan persentase tetap pembayaran deviden tunai.
Kebijakan ini dikenal dengan nama constan-payout ratio devidend policy.
Dengan kebijakan ini perusahaan kurang dapat memperkirakan jumlah
pembayaran deviden yang akan dilakukan setiap periode. Jumlah pembayaran
deviden dengan persentase tetap dari EPS akan mempengaruhi posisi harga
saham di pasar. Pada saat laba menurun maka pembayaran deviden juga
menurun dan hal ini akan menyebabkan harga saham menurun juga.
c. Kebijakan deviden rendah plus ekstra.
Kebijakan ini dikenal dengan nama low-reguler-and-ekstradevidend policy.
Menurut kebijakan ini perusahaan membayar deviden tunai secara rutin setiap
periode dalam jumlah yang tetap dan rendah, jika laba perusahaan periode
yang bersangkutan sangat baik maka jumlah pembayaran regular (biasa) yang
tetap ini menjamin kepastian bagi pemilik saham dan karena jumlahnya
rendah, hal ini juga akan menentramkan perusahaan. Bila ada laba yang
21
sangat bagus perusahaan akan membayarkan ekstra deviden bagi pemegang
saham. Pembayaran ekstra ini akan disambut baik oleh pasar dan akan
menaikkan harga saham.
2.4.2 Faktor–faktor yang mempengaruhi pembayaran deviden.
Menurut Riyanto (2005) faktor-faktor yang mempengaruhi pembayaran
deviden perusahaan dapat disebutkan antara lain sebagai berikut:
a. Posisi likuiditas perusahaan.
Posisi kas atau likuiditas dari suatu perusahaan merupakan faktor penting
yang harus dipertimbangkan sebelum mengambil keputusan untuk
menetapkan besarnya deviden yang akan dibayarkan kepada para pemegang
saham. Oleh karena deviden merupakan “cash outflow”, maka makin kuatnya
posisi likuiditas perusahaan, berarti makin besar kemampuannya untuk
membayar deviden.
b. Kebutuhan dana untuk membayar hutang.
Apabila suatu perusahaan akan memperoleh utang baru atau menjual obligasi
baru untuk membiayai perluasan perusahaan, sebelumnya sudah harus
direncanakan bagaimana caranya untuk membayar kembali utang tersebut.
Apabila perusahaan menetapkan bahwa pelunasan utangnya akan
dikembalikan dari laba ditahan, berarti perusahaan harus menahan sebagian
besar dari pendapatannya untuk keperluan tersebut, yang ini berarti bahwa
hanya sebagian kecil saja dari pendapatan atau earning yang dapat
dibayarkan sebagai deviden, dengan kata lain perusahaan harus menetapkan
devidend payot ratio yang rendah.
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c. Tingkat pertumbuhan perusahaan
Makin cepat tingkat pertumbuhan suatu perusahaan, makin besar kebutuhan
akan dana untuk membiayai pertumbuhan perusahaan tersebut. Makin besar
kebutuhan akan dana untuk waktu mendatang dalam membiayai
pertumbuhannya, perusahaan tersebut biasanya lebih senang untuk menahan
“earning”nya daripada dibayarkan sebagai deviden kepada para pemegang
saham dengan mengingat batasan-batasan biayanya. Dengan demikian
dapatlah dikatakan bahwa makin cepat tingkat pertumbuhan perusahaan
makin besar dana yang dibutuhkan, makin besar kesempatan untuk
memperoleh keuntungan, makin besar bagian dari pendapatan yang ditahan
dalam perusahaan,yang berarti makin rendah devidend payout ratio.
d. Pengawasan terhadap perusahaan
Perusahaan yang mempunyai kebijakan hanya membiayai ekspansinya
dengan dana yang berasal dari sumber intern saja. Kebijakan tersebut
dijalankan atas dasar pertimbangan bahwa kalau ekspansi dibiayai dengan
dana yang berasal dari hasil  penjualan saham baru akan melemahkan
pengawasan dari kelompok dominan di dalam perusahaan. Demikian pula
kalau membiayai ekspansi dengan utang akan memperbesar resiko
finansialnya. Mempercayakan pada pembelanjaan intern dalam rangka usaha
mempertahankan pengawasan terhadap perusahaan, berarti mengurangi
devidend payout ratio.
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2.5 Devidend Payout Ratio (DPR)
Menurut Riyanto (2005: 266) devidend payout ratio (DPR) adalah
persentase dari pendapatan yang akan dibayarkan kepada pemegang saham
sebagai “Cash devidend”. Deviden hanya dapat dibayarkan jika saldo laba
ditahan positif. Jadi, walaupun dalam tahun berjalan diperoleh laba, suatu
perusahaan tidak boleh membagikan deviden jika saldo laba ditahan pada akhir
tahun masih negatif. Devidend payout ratio merupakan antara devidend per share
(DPS) dengan earning per share (EPS).Devidend payout ratio dapat dihitung
dengan menggunakan rumus deviden tunai perlembar dibagi dengan laba
perlembar saham (Astuti:2004).
2.6 Rasio Likuiditas
Kasmir (2009: 132), menyebutkan bahwa tujuan dan manfaat dari rasio
likuiditas antara antara lain:
1. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban atau hutang
yang segera jatuh tempo pada saat ditagih.
2. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka
pendek dengan aktiva lancar secara keseluruhan.
3. Untuk mengukur kemampuan perusahaan membayar kewajiban jangka
pendek dengan aktiva lancar tanpa memperhitungkan persediaan.
4. Sebagai alat perencanaan ke depan, terutama yang berkaitan dengan
perencanaan kas dan hutang.
5. Menjadi alat pemicu bagi pihak manajemen untuk memperbaiki kinerjanya
dengan melihat rasio likuiditas yang ada pada saat ini.
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Maka dari itu, perusahaan yang likuid adalah perusahaan yang mampu
memenuhi semua kewajibannya yang jatuh tempo dan perusahaan yang tidak
liquid adalah perusahaan yang tidak mampu untuk memenuhi semua
kewajibannya yang jatuh tempo.Perusahaan yang tidak liquid akan kehilangan
kepercayaan dari pihak luar terutama pihak kreditur dan pemasok dan dana dari
pihak dalam yaitu karyawannya.
Prawironegoro (2009:55) menyatakan bahwa likuiditas ialah kemampuan
perusahaan memenuhi semua kewajibannya yang jatuh tempo. Kemampuan itu
dapat diwujudkan apabila jumlah harta lancar lebih besar daripada jumlah hutang
lancar.
2.7 Rasio Earning Per Share
Brealey dkk (2007:79) Earning per share (EPS) menunjukkan bagian dari
laba perusahaan yang tersedia untuk setiap lembar saham. Earning per share yang
lebih besar menunjukkan kinerja yang lebih baik, karena bagian yang lebih besar
dari laba perusahaan yang tersedia untuk setiap lembar saham.
Pada umumnya manajemen perusahaan, penegang saham biasa dan calon
pemegang saham sangat tertarik pada EPS, karena hal ini menggambarkan
prospek Earning perusahaan dimasa depan. Dapat disimpulkan bahwa semakin
tinggi nilai EPS akan menyenangkan pemegang saham, karena semakin besar laba
yang disediakan untuk pemegang saham.
Faktor penyebab kenaikan laba per saham :
1. Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar tetap
2. Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun
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3. Laba bersih naik dan jumlah lembar saham biasa yang beredar turun
4. Persentase kenaikan laba bersih lebih besar dari pada persentase
kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar
5. Persentase penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih
besar dari pada persentase penurunan laba bersih
Faktor penyebab penurunan laba per saham :
1. Laba bersih tetap dan jumlah lembar saham biasa yang beredar naik
2. Laba bersih turun dan jumlah lembar saham biasa yang beredar tetap
3. Laba bersih turun dan jumlah lembar saham biasa yang beredar naik
4. Persentase penurunan laba bersih lebih besar dari pada persentase
penurunan jumlah lembar saham biasa yang beredar
5. Persentase kenaikan jumlah lembar saham biasa yang beredar lebih
besar dari pada persentase kenaikan laba bersih.
2.8 Rasio Profitabilitas
Profitabilitas merupakan hasil bersih dari sejumlah kebijakan dan
keputusan perusahaan. Rasio profitabilitas mengukur seberapa besar kemampuan
perusahaan dalam menghasilkan keuntungan. Penggunaan rasio profitabilitas
dapat dilakukan dengan menggunakan perbandingan antara berbagai komponen
yang ada di laporan keuangan neraca dan laba rugi. Pengukuran dapat dilakukan
untuk beberapa periode operasi, tujuannya adalah agar terlihat perkembangan
perusahaan dalam rentang waktu tertentu, baik penurunan atau kenaikan
(Warsono,2004:37).
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Profitabilitas juga merupakan indikator dari keberhasilan operasi
perusahaan. Perusahaan yang mempunyai profitabilitas yang tinggi akan menarik
minat investor untuk menanamkan modalnya dengan harapan akan mendapatkan
keuntungan yang tinggi pula. Rasio profitabilitas digunakan untuk mengetahui
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba atau seberapa efektif
pengelolaan perusahaan oleh manajemen. Rasio ini menggambarkan tingkat
efektivitas pengelolaan perusahaan oleh manajemen, karenannya hal ini akan
sangat diperhatikan oleh pemilik perusahaan. Dalam mengukur tingkat efektivitas
manajemen dalam mengelola perusahaan ada empat jenis rasio profitabilitas yang
sering digunakan yaitu: Gross Profit Margin, Operating Profit Margin, Net Profit
Margin, dan Return on Investment, (Fahmi, 2011:68).
Dalam penelitian ini indikator yang digunakan dalam rasio profitabilitas
adalah rasio Return on asset (ROA) adalah tingkat pengembalian investasi atas
investasi perusahaan pada aktiva, rumus yang digunakan dalam menghitung ROA
yaitu earning after tax dibagi total assets.
Asril (2009) mengemukakan bahwa profitabilitas perusahaan adalah salah
satu cara untuk menilai secara tepat sejauh mana tingkat pengembalian yang akan
didapat dari aktivitas investasinya. Perusahaan yang memiliki stabilitas
keuntungan dapat menetapkan tingkat pembayaran deviden dengan yakin dan
mensinyalkan kualitas atas keuntungan mereka. Oleh karena itu, semakin tinggi
rasio profitabilitas maka semakin besar deviden yang diberikan kepada investor.
Kebijakan pembayaran deviden yang berfluktuasi, besarnya deviden yang
dibayarkan berdasarkan pada tingkat keuntungan setiap akhir periode. Apabila
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tingkat keuntunggan tinggi, maka besarnya deviden yang dibayarkan juga tinggi
dan sebaliknya. Menurut Brigham dan Joel (2005) menyatakan bahwa besar
keuntungan perusahaan akan menentukan manakah yang relatif lebih efektif,
membagikan keuntungan dalam bentuk deviden atau memanfaatkan
keuntungannya di kemudian hari. Perusahaan kemungkinan besar akan
membagikan keuntungan dengan persentase yang lebih besar dibandingkan
dengan perusahaan dalam kondisi yang sebaliknya. Deviden yang rendah lebih
mudah dipertahankan apabila keuntungan cenderung menurun
2.9 Firm Size
Ukuran perusahaan merupakan skala besar kecilnya perusahaan yang
ditentukan oleh total aktiva perusahaan. Suatu perusahaan besar dan mapan akan
mudah untuk menuju kepasar modal. Karena kemudahan untuk berhubungan
dengan pasar modal berarti fleksibilitas lebih besar dan kemampuan untuk
mendapatkan dana dalam jangka pendek, perusahaan besar dapat mengusahakan
pembayaran deviden yang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan kecil.
(Hidayat, 2013)
Menurut Brigham dan Houston (2006,119) mendefinisikan ukuran
perusahaan sebagai rata-rata total aktiva untuk tahun bersangkutan sampai
beberapa tahun. Ukuran perusahaan merupakan karakteristik suatu perusahaan
dalam hubungannya dengan struktur perusahaan.
Smith dan watt (1992) dalam Agustanto (2004), menunjukkan dasar teori
pengaruh ukuran perusahaan terhadap dividend payout ratio sangat kuat.
Perusahaan dengan asset yang besar lebih cepat mendiversifikasikan hutang yang
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lebih besar dan menekan financial distress disbanding dengan perusahaan yang
memiliki asset kecil. Sehingga ukuran perusahaan (firm size) mempunyai
pengaruh positif terhadap dividend payout ratio.
Demikian juga perusahaan yang berada dalam satu kelompok peerusahaan
yang memiliki sumber pendanaan sendiri akan lebih mudah untuk mendanai
investasinya dengan pinjaman yang lebih tinggi dengan biaya finansial rendah,
dibandingkan dengan perusahaan yang tidak memiliki sumber pendanaan sendiri.
2.10 Akuntansi dalam Persepsi Islam
Adapun landasan akuntansi atau pencatatan keuangan yang digunakan
dalam islam yang terdapat dalam kitab suci Al-Qur’an yaitu tepatnya pada surat





































“Hai orang-orang yang beriman ,apabila kamu bermuamalah tidak secara tunai
untuk waktu yang telah ditentukan,hendaklah kamu menuliskanya.dan hendaklah
seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar…”.
Dalam ayat diatas menunjukkan kepada umat islam yang beriman untuk
menulis atau mencatat setiap transaksi yang berhubungan dengan muamalah
adapun yang dimaksud bermuamalah ialah seperti berjual beli, hutang piutang,
atau sewa menyewa dan sebagainya. Pencatatan dilakukan ketika transaksi yang
dilakukan belum tuntas dengan tujuan perintah yang terdapat dalam ayat tersebut
yaitu untuk menjaga keadilan dan kebenaran. Artinya perintah tersebut ditekankan
pada kepentingan pertanggungjawaban agar pihak-pihak yang terlibat dalam
transaksi tidak ada yang dirugikan baik pihak satu atau pihak kedua, sehingga
tidak menimbulkan konflik dan untuk menciptakan transaksi yang adil maka
diperlukan saksi. Dari ayat tersebut kemudian dijadikan sebagai dasar dalam
akuntansi syariah yang syarat, dalam Imam (2009).
2.11 Penelitian terdahulu
Untuk mendukung penelitian ini, berikut akan dikemukakan beberapa hasil
penelitian yang berhubungan dengan variabel penelitian. Penelitian terdahulu ini
diambil dari berbagai jurnal dan skripsi yang telah diterbitkan oleh lembaga
30
penelitian maupun instansi–instansi pendidikan. Adapun penelitian terdahulu
dijelaskan sebagai berikut:
Penelitian sebelumnya dilakukan oleh Fitria (2013) yang berjudul :
“Analisis pengaruh rasio likuiditas, aktivitas, profitabilitas, dan struktur modal
terhadap kebijakan pembayaran deviden pada perusahaan di jakarta islamic index
(jii)”. Hasil penelitian tersebut bahwa variabel CR, ITO dan TATO, EPS, DAR dan
DER secara parsial tidak mempunyai pengaruh terhadap DPR, sedangkan QR, dan
ROA secara parsial berpengaruh terhadap DPR pada tingkat signifikan.
Penelitian yang lainnya dilakukan oleh Hani (2011) yang berjudul :
“Analisis faktor-faktor yang mempengaruhi kebijakan deviden (studi empiris pada
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI periode 2005-2009)”. Hasil
penelitian tersebut analisis menunjukkan secara parsial bahwa variabel COL
berpengaruh positif dan signifikan terhadap DPR. Variabel Growth berpengaruh
negatif dan signifikan terhadap DPR. Variabel CR,ROE, dan DER berpengaruh
positif tetapi tidak signifikan terhadap DPR. Secara simultan Current Ratio (CR),
Debt to Equity Ratio (DER), Growth, Collateralizable Assets (COL) dan Return
on Equity (ROE) berpengaruh signifikan terhadap DPR.
Penelitian yang lain telah dilakukan oleh Agung dan Sri (2009) yang
berjudul: “Faktor-faktor yang mempengaruhi dividen kas Perusahaan manufaktur
di bursa efek Indonesia”. Hasil penelitian tersebut Secara parsial variabel CsR, CR
dan DTA berpengaruh tidak signifikan terhadap dividen kas serta variabel ROI





































































































































































































ROA dan DPR Tiga tahun
penelitian
Sumber : penelitian terdahulu
2.12 Kerangka Pemikiran
Berdasarkan konsep-konsep dasar teori yang dijelaskan di atas, peneliti
menggambarkan hubungan antara rasio likuiditas, aktivitas, profitabilitas, struktur






Hipotesis adalah pernyataan tentang sesuatu yang untuk sementara waktu
dianggap benar. Selain itu juga, hipotesis dapat diartikan sebagai pernyataan yang
akan diteliti sebagai jawaban sementara dari suatu masalah. Berdasarkan rumusan
masalah, tujuan, teori, penelitian terdahulu, dan kerangka pemikiran maka
hipotesis dalam penelitian ini adalah:
2.13.1 Pengaruh Quick Ratio (QR) terhadap Deviden Payout Ratio
Quick ratio menunjukan kemampuan perusahaan dalam memenuhi atau
membayar kewajiban atau hutang lancar (hutang jangka pendek) dengan aktiva












Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Fitria (2013),
semakin tinggi rasio Quick ratio, faktor keamanan bagi perusahaan untuk
memenuhi kewajiban jangka pendeknya akan semakin tinggi pula. Sehingga
Quick Ratio (QR) berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio. Maka dari
itu uraian tersebut dapat dibuat hipotesis sebagai berikut :
H1 : Diduga Quick ratio (QR) berpengaruh positif terhadap kebijakan pembayaran
dividen yang diukur dengan Devidend payout ratio (DPR).
2.13.2 Pengaruh Earning Per Share (EPS) terhadap Deviden Payout Ratio
Earning per share menunjukkan bagian dari laba perusahaan yang tersedia
untuk setiap lembar saham. Earning per share yang lebih besar menunjukkan
kinerja keuangan yang lebih baik, karena bagian yang lebih besar dari laba
perusahaan yang tersedia untuk setiap lembar saham. Brealey, dkk (2007;79).
Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Brealey, dkk
(2007;79), bahwa semakin tinggi nilai EPS akan menyenangkan pemegang
saham, karena semakin besar laba yang disediakan untuk pemegang
saham.Sehingga Earning Per Share (EPS) berpengaruh positif terhadap dividend
payout ratio. Maka dari itu uraian tersebut dapat dibuat hipotesis sebagai berikut :
H2 : Diduga Earning per share (EPS) berpengaruh positif terhadap kebijakan
pembayaran dividen yang diukur dengan Devidend payout ratio (DPR).
2.13.3 Pengaruh Return On Asset (ROA) terhadap Devidend Payout Ratio
Menurut Hanafi (2004:375) perusahaan yang mempunyai aliran kas atau
profitabilitas yang baik bisa membayar deviden atau meningkatkan deviden. Hal
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yang sebaliknya akan terjadi jika jika aliran kas tidak baik. Alasan lain
pembayaran deviden adalah untuk menghindari akuisisi oleh perusahaan lain.
Perusahaan yang mempunyai kas yang berlebihan seringkali menjadi target dalam
akuisisi. Untuk menghindari akuisisi, perusahaan tersebut bisa membayarkan
deviden, dan sekaligus juga membuat senang pemegang saham.
Damayanti dan Achyani (2006) menyatakan bahwa besar kecilnya laba
yang diperoleh perusahaan akan mempengaruhi besar kecilnya dividen yang akan
dibagikan. Semakin besar tingkat laba atau profitabilitas yang diperoleh
perusahaan akan mengakibatkan semakin besarnya dividen yang akan dibagikan
dan sebaliknya.
Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Damayanti dan
Achyani (2006),Fira (2009) Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap
dividend payout ratio. Maka dari itu uraian tersebut dapat dibuat hipotesis sebagai
berikut :
H3 : Diduga Return On Asset (ROA) berpengaruh positif terhadap kebijakan
pembayaran dividen yang diukur dengan Devidend payout ratio (DPR).
2.13.4 Pengaruh Firm Size terhadap Devidend Payout Ratio
Ukuran perusahaan merupakan skala besar kecilnya perusahaan yang
ditentukan oleh total aktiva perusahaan. Suatu perusahaan besar dan mapan akan
mudah untuk menuju kepasar modal. Karena kemudahan untuk berhubungan
dengan pasar modal berarti fleksibilitas lebih besar dan kemampuan untuk
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mendapatkan dana dalam jangka pendek, perusahaan besar dapat mengusahakan
pembayaran deviden yang lebih besar dibandingkan dengan perusahaan kecil.
(Hidayat, 2013)
Menurut Brigham dan Houston (2006,119) mendefinisikan ukuran
perusahaan sebagai rata-rata total aktiva untuk tahun bersangkutan sampai
beberapa tahun. Ukuran perusahaan merupakan karakteristik suatu perusahaan
dalam hubungannya dengan struktur perusahaan.
Smith dan watt (1992) dalam Agustanto (2004), menunjukkan dasar teori
pengaruh ukuran perusahaan terhadap dividend payout ratio sangat kuat.
Perusahaan dengan asset yang besar lebih cepat mendiversifikasikan hutang yang
lebih besar dan menekan financial distress disbanding dengan perusahaan yang
memiliki asset kecil. Sehingga ukuran perusahaan (firm size) mempunyai
pengaruh positif terhadap dividend payout ratio.
Berdasarkan penelitian terdahulu yang dilakukan oleh Hidayat (2013),
Brigham dan Houston (2006,119) Smith dan watt (1992) dalam Agustanto
(2004),Firm Size berpengaruh positif terhadap dividend payout ratio. Maka dari
itu uraian tersebut dapat dibuat hipotesis sebagai berikut :
H4 : Diduga Firm Size berpengaruh positif terhadap kebijakan pembayaran
dividen yang diukur dengan Devidend payout ratio (DPR).
